Análisis de la incidencia de la devaluación del peso colombiano sobre el sector exportador durante la vigencia 2014 – 2016 by Aviléz Bertel, Oscar Enrique
1 
 
Análisis de la incidencia de la devaluación del peso colombiano sobre el sector 
exportador durante la vigencia 2014 – 2016 
 
 
 
Oscar Enrique Aviléz Bertel 
 
 
 
 
 
Facultad de ciencias Administrativas y Contables 
Programa de Administración de Comercio Internacional 
Cartagena de indias  
2018 
 
 
2 
 
Análisis de la incidencia de la devaluación del peso colombiano sobre el sector 
exportador durante la vigencia 2014 – 2016 
 
 
Oscar Enrique Aviléz Bertel 
 
Trabajo de grado dirigido por: 
 
Ana Paula Lozano Burgos 
Facultad de Ciencias Administrativas y Contables 
UNIVERSIDAD DE SAN BUENAVENTURA, SECCIONAL CARTAGENA 
 
 
 
 
Facultad de ciencias Administrativas y Contables 
Programa de Administración de Comercio Internacional 
Cartagena de indias  
2018 
3 
 
Dedicatoria 
El presente trabajo es dedicado a mi familia que gracias a su incondicional apoyo pude 
concluir mi carrera profesional como Administrador del Comercio Internacional. 
 
A mis padres y hermanos por la confianza depositada durante todo este importante 
periodo de mi vida el cual culmina a satisfacción. 
A mi padre y madre por brindar los recursos necesarios, por sus consejos los cuales 
fueron la base de formación a una mejor personal y un gran profesional. 
A todo el resto fe familia, amigos y compañeros que de una u otra manera me han estado 
siempre presente brindado la sabiduría para terminal el trabajo.   
  
4 
 
Agradecimiento 
Quiero expresar mi gran agradecimiento como principal actor a Dios por ser quien 
permitió culminar una atapada de crecimiento en lo profesional y personal; a mis padres, 
hermanos, familia y amigos que fueron un gran motor de motivación para lograr un éxito más 
en mi vida. 
 
A todos los docentes de la Universidad de San Buenaventura seccional Cartagena por su 
entrega y conocimiento transmitido durante todo el proceso, en especial a la Dra. Ana Paula 
Lozano Burgos, por su excelente asesoría e invaluable aporte a este proceso. 
 
  
5 
 
Resumen 
Globalización es un término que trasciende a un proceso económico, social, político y 
cultural que involucra la interacción entre países agrupando sus mercados, sociedades y culturas, 
esto hace que los países pasen de tener un mercado nacional a uno globalizado, estableciendo 
ventajas competitivas para enfrentar tanto la demanda interna como externa. 
 
Sin embargo, existen factores de las relaciones internacionales que afectan la economía 
de un país, tal como lo hace la depreciación y revaluación de una moneda en un determinado 
tiempo.  
 
Es así que en la actualidad, Colombia frente a toda América Latina es uno de los países 
que afronta la mayor devaluación de su moneda frente al dólar, por lo que la presente 
investigación pretende establecer las incidencias que este fenómeno ha tenido frente a los 
exportadores del país en los últimos cinco años y como han tenido que afrontar esta coyuntura, 
si realmente ha sido positivo como todos los pronósticos económicos establecen. Así mismo, 
las causas y consecuencias serán incluidas en la revisión bibliográfica como factores relevantes 
en la pérdida de poder adquisitivo del peso colombiano y como está perdida trae consigo 
cambios en una economía emergente y abierta como es la colombiana. 
 
Palabras claves: Devaluación, Petróleo, Peso colombiano, Divisas, Exportaciones  
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Introducción 
En el ámbito económico todo tiene su valor, es así como las monedas de los países ya 
sean pesos, dólares, reales, libras esterlinas, entre otras, cuentan con un valor determinado. El 
cambio de valor de una moneda, dependiendo de si éste aumenta o disminuye en comparación 
con otras monedas extranjeras, se denomina revaluación o devaluación respectivamente. La 
revaluación ocurre cuando una moneda de un país aumenta su valor en comparación con otras 
monedas extranjeras, mientras que la devaluación ocurre cuando la moneda de un país reduce 
su valor en comparación con otras monedas extranjeras, razón por la cual el concepto de 
devaluación es completamente opuesto al de revaluación. 
 
Para entender lo anterior, se analiza el caso específico de cómo funciona la devaluación 
del peso colombiano con relación al dólar estadounidense, en el año 1995, para comprar un dólar 
estadounidense se necesitaban 1000 pesos, mientras que, a finales del año 2014, para comprar 
el mismo dólar estadounidense se necesitaban, aproximadamente, $1.689, y a finales del año 
2015 llegó a la suma de 3.293 pesos colombianos. 
 
Por lo tanto, en la realización de la presente investigación se realizará la fundamentación 
teórica como base fundamental de la clase de investigación cualitativa. Además, para alcanzar 
la solución a la problemática planteada se tiene el siguiente objetivo general: analizar la 
incidencia por la devaluación del peso colombiano sobre los actores económicos durante las 
vigencias 2014-2016. 
 
Para dar cumplimiento a este objetivo se estructuran tres capítulos: un primer capítulo 
en el que exponen las causas de la devaluación de la moneda colombiana en la vigencia 2014 – 
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2016, un segundo capítulo en el que se muestran las consecuencias de la devaluación de la 
moneda colombiana para el mismo periodo, y un tercer capítulo en el que se apreciará la 
incidencia de la devaluación del peso colombiano sobre los exportadores. 
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1. Planteamiento del problema 
 
1.1. Descripción del problema  
En la actualidad, es frecuente observar como de manera recurrente se conciben crisis 
financieras, toda vez que en el mundo los países se relacionan económicamente a partir de sus 
capacidades de producción, lo cual genera interacciones entre sus monedas. Es así, como a partir 
de la globalización como fenómeno socioeconómico el valor del dinero para una economía 
mantiene mayores niveles de poder adquisitivo frente a otras monedas (revaluación) o menores 
niveles de poder adquisitivo frente a otras monedas devaluación). Este hecho, de verse la 
moneda revaluada o devaluada surge porque el flujo de capitales de una nación ya no solo fluye 
de manera endógena, en la actualidad existe flujo de capitales libres, donde los inversionistas 
extranjeros invierten en otras naciones dejando a un lado las fronteras. 
 
En cuanto, a Colombia el país desde la constitución del Banco de la Republica por 
recomendaciones de la misión Kemmerer, tiene papel moneda, que representa las reservas y 
fondos del país a nivel internacional. Durante, muchos años el papel moneda colombiano 
mantuvo su valor con referencia al dólar norteamericano, y solo 75 años después la moneda 
mantenía una devaluación de 1.000 pesos por cada dólar. 
 
Todos estos años, le permitieron al país mantener finanzas holgadas porque el flujo de 
capitales al mantener una moneda revaluada frente al dólar, la cual es de referencia internacional 
al igual que el Euro y la Libra Esterlina, permite colocar al país en la mira de los inversionistas. 
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Sin embargo, al inicio del nuevo siglo el valor de cada dólar con relación al peso, era de 
$2.000, y en el presente asciende a $ 3.000, lo cual genera afectaciones negativas a la economía 
nacional porque los empresarios adquieren a un mayor precio maquinarias e insumos obtenidos 
en el extranjero, lo cual acrecienta los precios de los productos ofertados en la economía 
nacional e internacional, pudiendo generar de manera interna si es agregado este 
comportamiento, elevadas tasas de inflación (Revista Semana, 1995). 
 
También, téngase en cuenta que la devaluación o revalorización de la moneda 
colombiana depende del aumento de flujos de capitales a la economía, originado por la 
exportación de bienes y servicios como el petróleo, el carbón entre otros. De la misma manera, 
como se obtienen flujos de capital a la economía, también los bancos centrales con los cuales se 
compara la moneda colombiana deben mantener tasas de interés baja para los bonos y demás 
papeles comerciales que ofrecen. 
 
En cuanto al periodo de estudio los años del 2014 al 2016, estuvieron comprendidos por 
devaluación de la moneda frente al dólar, iniciando en 2014 según la Revista Portafolio en un 
23,6% y finalizando según el diario La República en el 17,53% para este mismo año, siendo la 
moneda más devaluada en América Latina, puesto los inversionistas ven al país como petrolero 
y la caída de este producto que representa el 54% de las exportaciones, afecta el valor adquisitivo 
de la moneda nacional (De la Rosa, Ángela, 2014). 
 
Para los años 2015 y 2016 la situación fue aún más dramática, porque la devaluación de 
la moneda persistió, y según González (2015), analista económico de El Espectador, como 
consecuencia de ello se presentó una disminución del PIB en 330.000 millones de dólares para 
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la vigencia 2015, cuando en 2014, el valor del PIB fue de 380.000 millones de dólares, según el 
Banco Mundial. 
 
Lo anterior, ha sido producto de las causas que mantienen a la moneda colombiana 
devaluada en los últimos años, como lo es la caída de los precios del petróleo, el desempeño 
aminorado del sector industrial, la caída del consumo en los hogares y de la inversión privada, 
las negociaciones de paz con las FARC y el encarecimiento del servicio de la deuda del gobierno 
por mantenerse en las vigencias 2014 en adelante en déficits fiscal y en cuenta corriente.  
 
1.2. Formulación del problema 
Por lo tanto, es fundamental responder al siguiente interrogante: ¿Cuál es la incidencia 
de la devaluación del peso colombiano sobre el sector exportador durante la vigencia 2014 – 
2016?  
 
1.3. Justificación 
En cada economía, existen actores afectados por las fluctuaciones del dinero, para 
Colombia, un país en vías de desarrollo es necesario mantener una estabilidad macroeconómica, 
soportada por políticas monetarias modernas y estables, de tal manera que, la estabilidad 
macroeconómica permitirá que la moneda nacional permanezca fuerte ante la vulnerabilidad 
financiera de los mercados.  
 
Sin embargo, una de las características de Colombia es la concentración de las 
exportaciones en productos como el petróleo y otros de origen natural como el café, metales 
preciosos y carbón. Por eso, y ante la sostenida devaluación del peso colombiano, los actores 
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económicos como ofertantes, demandantes de productos y servicios, además del estado como 
organismo capaz de intervenir la economía, podrán obtener de la presente investigación 
información privilegiada para la toma de decisiones futuras. 
 
Además, téngase en cuenta que el efecto de la devaluación del peso colombiano es 
escalonado, es decir, afecta primero a los consumidores (Oferta), teniendo un impacto social, 
seguido afecta a los empresarios (Demanda), teniendo un impacto económico y por último 
afecta al estado como principal actor, porque las reservas internacionales se disminuyen en 
términos de valor monetario, el PIB nacional se disminuye, aumentan las tasas de inflación, se 
disminuye la recaudación de impuestos, se encarece la deuda externa y además se expone la 
calificación financiera del país ante organismos internacionales como el Banco Mundial y 
Fondo Monetario Internacional. A partir de lo anterior, el país queda expuesto a mayores riesgos 
de contagio financiero por crisis del orden mundial y sus efectos se evidencian en los actores 
socio-económicos. Por eso, es relevante e importante realizar la presente investigación la cual 
desde la fundamentación teórica, practica y metodológica se desarrollara para brindar 
información privilegiada a la comunidad académica, empresarial y los organismos 
gubernamentales pertinentes. 
 
1.1. Objetivos 
1.1.1. Objetivo general 
Analizar la incidencia por la devaluación del peso colombiano en el Sector Exportador 
en el período 2014 - 2016. 
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1.1.2. Objetivos específicos 
 Identificar las causas de la devaluación de la moneda colombiana en el período 2014 
– 2016  
 Establecer las consecuencias de la devaluación de la moneda colombiana en el Sector 
Exportador en el período 2014- 2016  
 Evaluar la incidencia por devaluación del peso colombiano en el Sector 
Exportador en el período 2014-2016 
1.2. Marco referencial 
1.2.1. Marco Histórico. 
1.2.1.1. Régimen cambiario en Colombia.  
En Colombia, el Banco de la Republica es la máxima autoridad cambiaria, siendo el 
sistema de tasa de cambio utilizado desde finales de 1999, el flexible o flotante, en donde el 
precio del peso colombiano frente a las divisas está dado por el juego de oferta y demanda del 
mercado cambiario (Sierra, 2015). 
 
Para llegar a la flexibilización actual, el país pasó por un largo proceso en su régimen 
cambiario, por lo tanto, es importante realizar un examen sobre los mecanismos manejados en 
el país para determinar la tasa de cambio, la cual hoy se conoce como Tasa representativa del 
mercado - TRM, para lo cual se mostrará a continuación una línea de tiempo:   
 
 Período previo a 1966 – Tasas fijas. Para este periodo el tipo de cambio en el país 
era absolutamente rígido, por lo que la tasa de cambio era decretada por el Banco de la 
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Republica sin tener en cuenta la dinámica del comercio internacional, tanto así era fija 
la tasa, que podría mantenerse por largos periodos, incluso por más de tres años. Este 
sistema ocasionó un desequilibrio interno con el mercado internacional ya que se daba 
una disparidad inflacionaria alta; al igual que el sistema se hizo insostenible para la 
economía nacional, en donde, la especulación era notoria y se daban devaluaciones 
abruptas e inestables causando un gran impacto en los diferentes sectores externos de la 
economía (Hurtado, 2011). 
 1967–1993 “Gota a gota” o “Crowling peg”. Con el Decreto-Ley 444 este régimen 
cambiario de tipo de cambio móvil conocido como mini devaluaciones, fue adoptado 
con la llegada a la presidencia de Carlos Lleras Restrepo, y la aplicabilidad de su plan 
de gobierno con la intención de poner fin a la crisis cambiaria y a la caída de la reservas 
internacionales de la época, este régimen consistía en la devaluación progresiva pero 
controlada del peso colombiano frente al dólar, por lo que el Dr. Llera fue conocido 
como “el devaluador”, con tan buenos efectos que se da un aumento de la tasa de cambio 
del peso frente al dólar (Alfonso J. , 2004). 
Hurtado (2011), agrega que en este régimen el tipo de cambio se daba mensualmente, 
contribuyendo a los siguientes aspectos: 
 Mayor reacción ante el comercio internacional 
 A corto plazo se podían controlar los efectos de choques externos de la inflación 
producto de la devaluación 
 Se cambió el paradigma que consideraba que la estabilidad cambiaria era el 
resultado de la rigidez cambiaria  
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 Fue eliminada la especulación en la tasa de cambio que se daba de forma abrupta 
por la siguiente devaluación  
 Se toma experiencia para conservar la paridad cambiaria con una economía más 
estable 
Según aportes de Alfonso & Cabrera (2004), en los 80’s se da la bonanza cafetera, 
dándose en el país una alta producción y precios altos, como consecuencia a esto el 
Banco de la Republica accede a altas reservas internacionales, dando pie a una 
sobreevaluación producto del tipo de cambio fijo, para minimizar este impacto en la 
política cambiaria y seguir conservando el Crowling peg, el Banco de la república 
acelera el ritmo de las devaluaciones de manera inadmisible, esto lleva a fuertes críticas 
sobre el sistema ya que no le permitía a la economía cumplir su ciclo de acuerdo con las 
capacidades de su aparato productivo. 
En los 90’s el país se enfrente a reformas estructurales, en materia política la reforma 
constitucional de 1991 en la que el Banco de la Republica se le da autoridad montería 
independiente y se le da la responsabilidad de conservar el poder adquisitivo del peso 
colombiano; y en materia económica se da la apertura económica en el país, y con ella 
choques en la balanza de pagos producto de la reformas arancelarias y la volatilidad de 
los flujos de capital de la inversión extranjera. En este mismo contexto, la economía se 
ve afecta por la baja demanda externa del café, por lo tanto, se pierde el soporte para 
resistir a la volatilidad cambiaria del momento (Hurtado, 2011). 
Bajo este contexto, el Banco de la Republica busca estabilizar la política monetaria para 
controlar la inflación, sin embargo, tanto la tasa de cambio como la inflación, volvían al 
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régimen insostenible, por lo que a finales de 1991, se emprende flexibilizar la tasa de 
cambio con la emisión de títulos de cambio, dándose bajos resultados en la movilidad de 
la tasa de cambio (Alfonso J. &., 2004). 
A continuación se muestra el funcionamiento de la tasa de cambio fija aplicada en este 
periodo. 
 
Figura 3. Funcionamiento tasa fija. Fuente: (Alfonso J. &., 2004) 
Para que existiera un equilibrio en el mercado, la tasa de cambio fijada por el Bando de 
la Republica debía ser equivalente al tipo de cambio que equilibra la oferta y la demanda 
(Alfonso J. &., 2004). 
 
Figura 4. Funcionamiento tasa fija. Fuente: (Alfonso J. &., 2004) 
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Se daba un exceso de demanda, cuando la tasa de cambio fijada por el Banco de la 
Republica estaba por debajo de la tasa de cambio de equilibrio, por lo tanto, el Banco 
debía desacumular reservas internacionales a través de la venta de divisas. Siendo esta 
la situación que marco la historia de este tipo de tasa, por lo que se toma la decisión de 
cambiar el tipo de sistema cambiario (Alfonso J. &., 2004). 
 
Figura 5.Tasa fija por encima de la tasa de cambio. Fuente: (Alfonso J. &., 2004) 
Se daba un exceso de oferta, cuando la tasa de cambio fijada por el Banco de la Republica 
estaba por encima de la tasa de cambio de equilibrio, por lo tanto, el Banco debía 
acumular reservas internacionales a través de la compra de divisas (Alfonso J. &., 2004). 
 
 1993– Banda Cambiaria. Este sistema permaneció por seis años, donde, el Banco de 
la Republica intervenía en el precio de la divisa estableciendo un mínimo (piso) y 
máximo (techo), dándose una tasa cambiaria diaria, y era tal la manipulación de la banda 
que se obtenían los niveles de depreciación deseables, contexto que era rechazado por 
los exportadores especialmente del sector floricultor, ya que daba pie a la revaluación 
del peso trayendo perjuicio a estos agentes del comercio internacional (Hurtado, 2011). 
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Alfonso (2004) agrega que para 1999, este sistema cambiario se afectó por las presiones 
especulativas y las fuertes críticas a la económica interna de agentes económicos, entre 
estos los exportadores y aquellos que se encontraban a favor de la devaluación, lo que 
obligó al Banco de la Republica excluirlo de la política cambiaria. 
 
En 1998, se evidencian una rigidez cambiaría por el escenario cambiario internacional y 
las fuertes críticas a la económica interna del país, a continuación se muestran las 
presiones externas e internas. 
 
Presiones internas Presiones Externas 
Alta inflación sobre el tipo de cambio Rigidez cambiaria 
Sobreevaluación de la deuda externa privada 
Sobreevaluación incontrolada del peso colombiano 
 Déficit en la cuenta corriente por detrimento del mercado 
internacional 
Tabla 1.Presiones internas y externas. Fuente: Clavijo, S. (2001). 
 
Este escenario, obligó al Banco de la Republica alterar de manera drástica los límites de 
la banda cambiaria, sin embargo, esto no obtuvo los resultados esperados, obligando por 
segunda vez a realizar una modificación a las bandas, lo que trajo como consecuencia la 
devaluación de la moneda colombiana y perdidas en las reservas internacionales, dando 
pie a que se perdiera la confianza en los agentes económicos, por lo tanto este sistema 
se vuelve insostenible para la época (Clavijo, 2001). 
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Para ahondar sobre este régimen se muestra a continuación el funcionamiento del mismo 
y como algún movimiento abrupto al precio de cambio causaba devaluación o 
revaluación del peso colombiano frente al dólar. 
 
Figura 6.Funcionamiento banda cambiaria. Fuente: (Alfonso J. &., 2004) 
 
Como se puede observar, el tipo de cambio establecido para un periodo determinado 
debía ubicarse dentro de la banda, es decir, el precio en las transacciones del mercado 
no podía estar ni por encima de su precio máximo, ni por debajo del mismo. 
 
Figura 7.Tasa de cambio dentro de la banda. Fuente: (Alfonso J. &., 2004) 
 
De darse la tasa de cambio al interior de la banda, se daba un equilibrio en el mercado 
cambiario, por lo tanto, el Banco de la Republica no intervenía, sino por el contrario, 
permitía una tasa de cambio libre (Alfonso J. &., 2004). 
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Figura 8.Tasa de cambio por encima del techo. Fuente: (Alfonso J. &., 2004) 
 
De darse la tasa de cambio por encima del precio máximo, se daba un exceso de 
demanda, por lo tanto, el Banco de la Republica mediaba a través de la venta de dólares 
para bajar la acumulación de divisas, de esta manera, se mantendría el equilibrio de la 
oferta y demanda en el mercado cambiario. 
 
Figura 9.Tasa de cambio por debajo del piso. Fuente: (Alfonso J. &., 2004) 
 
Por el contrario, si la tasa de cambio se encontraba por debajo del precio mínimo, se 
daba un exceso de oferta, y el Banco de la Republica actuaba con la compra de dólares 
y así acumular divisas. 
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Figura 10. Comportamiento de la tasa de cambio 1994-1999. Fuente: (Alfonso J. &., 2004) 
 
Como se puede observar en este lapso de tiempo en el que se encontraba vigente el 
régimen cambiario de bandas, prevaleció un tipo de cambio con tendencia decreciente 
dándose una devaluación del peso colombiano, estos fueron los hechos más relevantes 
en el comportamiento de la tasa de cambio, así: (Giraldo, 1999) 
 
1993–Cuando se da inicio al régimen cambiario de bandas, se disminuye los niveles de 
devaluación de un 18% a un 9% al finalizar el año 
1994 – La devaluación sigue con niveles de reducción más bajos con un 3.4%, producto 
que la tasa de cambio al límite inferior de la banda, aquí el Banco de la Republica 
intervino para evitar niveles altos de revaluación, por lo tanto incrementó la tasa de 
interés por encima de los 10 puntos  
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1995 – El tipo de cambio se mantuvo estable, por lo que los exportadores como todos 
los demás empresarios se beneficiaron de la disminución en las tasas de interés de la 
época y puso en aprietos al sector financiero. 
1996– El tipo de cambio se mantuvo a la alza en el primer semestre del año, por lo tanto 
el Banco de la Republica se vio obligado a vender dólares para evitar devaluación del 
peso colombiano y en el segundo semestre se da una revaluación por la existencia de 
gran cantidad de la divisa en el país, originados por reintegros de las exportaciones de 
café y petróleo y los ingresos por la privatizaciones de las hidroeléctricas de Chivor y 
Betania, por lo tanto, el gobierno decretó emergencia económica, para finalizar este año 
la devaluación llegó a los limistes del 17.8% del 13.6% estimado.  
1997 – El Banco de la Republica se obliga a comprar el exceso de dólares existentes en 
el mercado, por lo tanto, se generó una emisión de la moneda nacional de $1.5 billones, 
dándose un exceso de liquidez en el mercado financiero, ocasionando inestabilidad 
cambiaria con tendencias a la revaluación, siendo las causas de este hecho las 
operaciones de exportaciones petroleras, mayores reintegros cafeteros, ingresos por 
privatizaciones, inversión extranjera y el endeudamiento de los sectores público y 
privado, entre otros movimientos bruscos debido a fenómenos especulativos. 
Episodio de 1998-1999 – Se da la manipulación del Banco de la Republica con el fin de 
aumentar la devaluación a través del desplazamiento de la banda en nueve puntos efectos 
que produjeron total desconfianza internacional, y de seguir así el dólar hubiese 
alcanzado las nube, por lo tanto, antes de finalizar el 1999, se realiza el cambio hacia 
una tasa flexible ya que el debilitamiento de la demanda y la devaluación real del peso 
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contribuyeron a generar una fuerte disminución del déficit de la cuenta corriente pasando 
del 5.9 al 1.3% del producto. 
 1999 - Tasa de cambio flexible o flotante. Esta adaptación, conlleva a que la 
oferta y la demanda de la moneda sean determinantes en la tasa de cambio nominal o la 
TMR - tasa representativa del mercado, sin embargo, contar con una tasa de cambio libre 
puede traer consigo riesgos macroeconómicos en el país, por lo tanto, el Banco de la 
Republica para salvaguardar su responsabilidad de conservar el poder adquisitivo del 
peso colombiano según la reforma política de 1991, adopta un régimen de flotación 
sucia. Ahora bien, el Banco de la Republica solamente puede intervenir en dos contextos. 
El primero para acumulación de reservas internacionales que se puede usar para limitar 
el mercado de divisas a través de la compra de divisas adquiridas por los bancos 
comerciales, y en una segunda instancia para minimizar la volatilidad del tipo de cambio 
cuando esta se encuentre en 4% por arriba o por debajo de la media móvil de los últimos 
20 días, así mismo para dar liquidez y bajar la acumulación de reservas del país (Alfonso 
J. &., 2004). 
 
1.2.2. Marco teórico 
A continuación se expone la teoría de interés para el planteamiento del problema y objetivos 
establecidos previamente. 
 
1.2.2.1. El mercado de divisas.   
Krugman (2006) define el mercado de divisas, “conocido también como mercado 
cambiario, como aquel en el que se intercambian las monedas extranjeras, siendo los principales 
agentes participantes los bancos comerciales, las empresas multinacionales, las instituciones 
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financieras no bancarios y los bancos centrales según el país” (p.354). Kozikowski (2013) 
agrega que “el mercado de divisas envuelve la infraestructura física y las instituciones necesarias 
para poder negociar en divisas” (p.86). 
 
1.2.2.2. Tipo de cambio.   
Kozikowski (2013) define el tipo de cambio como el precio de una divisa extranjera en 
términos de moneda nacional, siendo este precio para una economía abierta de suma importancia 
para tomar decisiones en sus transacciones comerciales. Así mismo, destaca que la fuerza que 
ejerce la demanda y la oferta en la economía es concluyente para determinar el tipo de cambio. 
Es así, como en la demanda de divisas influyen las importaciones de bienes y servicios, cuando 
el banco central de un país compra divisas y la salida de capital extranjero. Por su parte las 
exportaciones de bienes y servicios, remesas de ciudadanos que laboran en el extranjero, la venta 
de divisas del banco central de un país, las entradas de capital por inversión extranjera directa o 
inversión en cartera son las principales fuentes de oferta. Por lo tanto, si la demanda de divisas 
aumenta y la oferta se mantiene existe una depreciación de la moneda nacional y sube el tipo de 
cambio, por el contrario, si la oferta aumenta y la demanda se mantiene o baja se da una 
apreciación de la moneda nacional y baja el tipo de cambio. 
 
Para representar lo anterior, se muestra a continuación los factores que determinan el 
tipo de cambio. 
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Figura 1. Factores que determinan el tipo de cambio. Fuente: Kozikowski, Z. (2013; p.67) 
 
Así mismo, Krugman (2006) considera que el precio de un tipo de cambio en una 
económica abierta es fundamental ya que su impacto repercute en las variables 
macroeconómicas de un país y en su cuenta corriente dado a que si el tipo de cambio es la 
relación de la moneda nacional frente a la extranjera, esto se convierte en el precio de un activo 
financiero, ya que constituye la forma de riqueza de un país. 
 
1.2.2.3. Origen de la oferta de divisas.  
Kozikowski (2013) aborda sobre los factores que intervienen en el tipo de cambio que 
incluyen la oferta de divisas, la cual se da en las transacciones activas o créditos que se 
encuentran en la balanza de pagos de un país, es decir, es la cantidad de moneda extranjera que 
ingresa al país. Ello  se puede dar por las exportaciones de bienes y servicios consideradas como 
las de mayor peso en la oferta de divisas, inversiones que realiza un país en el extranjero ya sea 
por inversión directa o de cartera, donaciones, remesas admitidas por residentes e importaciones 
de capital no monetario.  
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1.2.2.4. Origen de la demanda de divisas.  
Mientras que las oferta de divisas son transacciones activas, la demanda de divisas son 
consideradas según Kozikowski (2013) transacciones pasivas o débitos de la balanza de pagos, 
y se determina por la cantidad de monedas extranjeras necesarias en un país, estas se dan a través 
de las importaciones de bienes y servicios que son las de mayor peso de incidencia, por los 
pagos que se realizan por rendimiento de inversión extranjera en el país, por aquellas donaciones 
o remesa que son enviadas por los residentes, por exportaciones de capital no monetarias. 
 
1.2.2.5. Régimen cambiario.   
Kozikowski (2013) define al régimen cambiario como “el conjunto de normas que 
describen el papel que desempeña el Banco Central en la determinación del tipo de cambio” 
(p.21). Ahora bien, el mercado es el que influye directamente en la tasa de tipo de cambio, bajo 
los siguientes sistemas que son controladores en las económicas de cualquier país. 
 Tasa de cambio fija 
 Tasa de cambio flexible o flotante 
 Banda Cambiaria 
 
1.2.2.6. Devaluación y principales causas. 
Kozikowski (2013) define a la devaluación cuando se da una pérdida en el valor nominal 
de una moneda local con relación a la moneda extranjera. Ocurre cuando un determinado país 
tiene un déficit en su comercio exterior y el régimen de control de cambios se aproxima a la 
paridad oficial fijada en el mercado. La falta de demanda de la moneda local y mayor demanda 
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de la moneda extranjera son las causas principales de la devaluación y estas causas son 
originadas por: 
 
 Falta de confianza en la economía local o en su estabilidad. Esto se da producto de 
problemas internos como sociales, políticos, guerras, terrorismo entre otros, por lo tanto, 
los inversionistas deciden retirar su inversión del país, lo que conlleva a vender la 
moneda local y adquirir la moneda extranjera.  
 Déficit en la balanza comercial. Se da cuando las importaciones son mayores que las 
exportaciones de bienes y servicios, esto exige comprar la moneda extranjera. 
 Salida de capitales especulativos ante ofertas más atractivas de inversión. Esto 
ocurre cuando un gobierno decide aumentar su tasa de interés, haciendo con 
inversionistas prestar su capital a otros países que le brinden seguridad. 
 Decisión del Banco Central del país devaluar la moneda local. Esta acción permite 
a un país frenar las importaciones para reactivar o proteger la economía local, con este 
escenario, los habitantes de un país prefieren consumir los productos nacionales ya que 
los importados se encarecen, por lo tanto se da una mayor producción interna, y se 
aumentan las exportaciones. 
 
1.2.2.7. Diferencia entre devaluación y depreciación. 
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Figura 2. Diferencia entre la devaluación y la depreciación. Fuente: Kozikowski, Z. (2013; p.22) 
 
 La anterior figura permite visualizar que en un régimen cambiario bajo la modalidad 
fija el incremento de la moneda extranjera frente a la local se determina como devaluación o 
revaluación. Según Kozikowski (2013) devaluar es una decisión política que se toma en los 
niveles más altos del gobierno, siendo lo contrario de la devaluación la revaluación. Mientras 
que, en el régimen de libre flotación o flexible el debilitamiento de la moneda local frente a la 
extranjera se denomina depreciación, su fortalecimiento se llama apreciación. Sin embargo, la 
devaluación y la depreciación poseen el mismo significado económico ya que es el 
debilitamiento de la moneda local, pero mientras que la primera es consecuencia de una decisión 
política, la segunda es el resultado de las fuerzas del mercado, como es la demanda y la oferta.  
 
1.2.2.8. Teorías sobre la determinación del tipo de cambio.  
Se estiman las siguientes teorías que determinan el tipo de cambio: 
 
 Teoría de la paridad de los tipos de interés. Kozikowski (2013) abrevia paridad 
de las tasas de interés “como PTI y considera este esquema como el equilibrio que debe 
existir entre el mercado de divisas y el mercado de dinero, siempre y cuando la diferencia 
entre las tasas de interés en dos monedas cualquiera compensa exactamente la prima a 
futuros de la moneda más fuerte. Para ello, establece que para que pueda darse este 
esquema en un país, se debe tener en cuenta las siguientes condiciones” (p.140-141). 
Un régimen cambiario de libre flotación. 
Un mercado de dinero líquido y eficiente. 
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Una cuenta de capital abierta1 y un sistema financiero sólido. 
Una moneda que se cotiza en el mercado de futuros. 
 
 Teoría de la paridad del poder adquisitivo. Kozikowski (2013) señala que “la 
paridad del poder adquisitivo (PPA), la determina la correlación entre los niveles de 
precios y el tipo de cambio entre las monedas de dos países” (p.158). Teniendo en cuenta 
lo anterior, se amplía el rango de estudio de la PPA, por lo tanto se analizará en una etapa 
absoluta y una relativa; en donde la absoluta considera que un producto 
independientemente de la divisa que se utiliza para comprarlo o donde se vende debe 
costar lo mismo.  
 
En concordancia, Kozikowski (2013), añade que para que se dé la PPA “los precios en 
los dos países deben medirse con la misma canasta, y solo se da siempre y cuando estos 
dos países cuenten con un mismo nivel de desarrollo, condiciones climáticas similares, 
preferencias, tradiciones culturales, entre otros factores. Por lo tanto el PPA absoluto no 
se puede aplicar en dos países con situaciones distintas” (p.161). Contrario pasa con la 
PPA relativa, “en donde, no se tienen en cuenta a los niveles de precios sino sus tasas de 
cambio” (Kozikowski, 2013. p.163). 
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 Teoría de las expectativas de los tipos de cambio. Kozikowski (2013) sintetiza 
que tipo de cambio a plazo conocido como forward son aquellos acuerdos de intercambio 
de divisas que se efectúan actualmente y su materialización se dará en un futuro 
determinado, mientras que, con el tipo de cambio al contado conocido como Spot, son 
los acuerdos de intercambio de una divisa por otra a un tipo de cambio fijado, esta 
operación se debe realizar a partir de las 48 horas. 
 
 Teoría de Fisher internacional o abierta. Kozikowski (2013) afirma que la “teoría 
de Fisher internacional o abierta, se da cuando las expectativas del crecimiento del tipo 
de cambio se ajustan a la diferencia entre las tasas de interés en dos monedas diferentes, 
así mismo, existe una relación entre las diferencias de las tasas de cambio y las tasas de 
inflación de dos países” (p.172). 
 
1.2.2.9. Los tipos de cambio y las transacciones internacionales   
Según Krugman(2006) el tipo de cambio desempeña un papel esencial en el comercio 
internacional, ya que confronta los precios de bienes y servicios producidos en diferentes países, 
es así, que cuando se expresan los precios de bienes y servicios nacionales e importados a una 
misma moneda se podrá contar con el precio relativo de dichos productos y ver cómo estos 
afectan al flujo de la transacción internacional, ya que de darse una apreciación de la moneda 
nacional encarece los productos para los extranjeros, por el contario de darse una depreciación 
de la moneda nacional frente a la extranjera los productos producido por el país se abaratan para 
un extranjero. No obstante, considera como principio general, que la apreciación de la moneda 
de un país aumenta el precio relativo de sus exportaciones mientras que el precio relativo de sus 
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importaciones se disminuye. Y de darse una depreciación se da una reducción en el precio 
relativo de sus exportaciones, aumentándose el precio relativo de sus importaciones.  
 
1.2.3. Marco conceptual 
 
Divisa. Es la moneda de otro país libremente convertible en el mercado cambiario 
(Kozikowski, 2013). 
Riesgo de cambio. Probabilidad de un movimiento de divisa, de forma favorable o 
desfavorable para los intereses de un agente del mercado (Duran J. &., 1985). 
 
Tasa de Interés. Esta tasa es considerada como el precio del dinero en un mercado 
financiero, así como la tasa del precio de cualquier otro producto. Cuando en el mercado existe 
un nivel alto de dinero la tasa de interés baja y es cuando los demandantes buscan comprar 
utilizando más recursos financiero, por el contrario, si la tasa de interés sube se da una escasez 
de dinero y es cuando los demandantes minimizan sus compras por lo que utilizan menos 
recursos de entidades financieras (Banco de la Republica de Colombia, 2013). 
 
Tasa de Inflación. Esta tasa en un país refleja el aumento porcentual de los precios de 
los bienes y servicios en un determinado periodo de tiempo; en un periodo de tasa de inflación 
alta el dinero da la impresión de perder su valor, ya que los precios de la canasta familiar de un 
país se elevan y los consumidores se ve obligados al ajuste de sus compras (Pérez, 2010). 
En Colombia, la inflación se calcula mediante la encuesta mensual del IPC - índice de 
precios al consumidor, según la siguiente formulación (Hurtado, 2011) 
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Volatilidad de la tasa de cambio. La volatilidad se expresa como la frecuencia e 
intensidad de la variación del precio de la divisa respecto a un valor medio a lo largo del tiempo. 
Permite evaluar adicionalmente los niveles de estabilidad del tipo de cambio y, por tanto, del 
mercado exportador de aquellos sectores exportadores que dependen de la estabilidad cambiaria 
(Hurtado, 2011). 
1.2.4. Marco Legal 
 
1.2.4.1. Régimen cambiario en Colombia. 
En Colombia, el marco legal que rige el régimen cambiario se inicia a partir de la 
Constitución Política Colombiana de 1991, exactamente en su capítulo 6 “De la banca central”, 
en sus artículos 371 al 373, se establece al Banco de la Republica como ente de la Banca Central 
del país, generalizando sus funciones básicas para la regulación de la moneda nacional, los 
cambios internacionales y el crédito, emisor de la moneda legal y administrador de las reservas 
internacionales, entre otras funciones. Por lo tanto, este ente regulador debe conservar el poder 
adquisitivo del peso colombiano. 
 
Con la Ley 9ª de 1991, se buscó contar con una Ley marco de cambios internacionales, 
por lo tanto en su artículo 2, se da al régimen cambiario el atributo de promover el desarrollo 
económico y social y el equilibrio cambiario en el país. De esta manera, debe propiciar: 
 La internacionalización de la economía colombiana con el fin de aumentar su 
competitividad en los mercados externos 
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 Promover, fomentar y estimular el comercio exterior de bienes y servicios, en 
particular las exportaciones 
 Estimular la inversión de capitales del exterior en el país.  
 Propender por un nivel de reservas internacionales suficiente para permitir el curso 
normal de las transacciones con el exterior.  
 Coordinar las políticas y regulaciones cambiarias con las demás políticas 
macroeconómicas. 
En cuanto a los cambios internacionales, esta Ley establece cuales son las operaciones 
sujetas al régimen cambiario, al igual que determina la regulación de las operaciones de cambio 
con las políticas macroeconómicas.  
 
En la Ley 31 de 1992, se corrobora la finalidad del Banco de la República, quien a 
nombre del Estado colombiano debe velar por el mantenimiento de la capacidad adquisitiva de 
la moneda nacional, así mismo esta entidad se convierte en emisor exclusivo e indelegable de 
la unidad monetaria y unidad de cuenta del país es el peso colombiano constituida por billetes 
y moneda metálica. 
 
En cuanto a sus funciones de administración de las reservas internacionales y 
atribuciones en materia internacional, el Banco de la República le corresponde estudiar y 
adoptar las medidas monetarias, crediticias y cambiarias para regular la circulación monetaria y 
en general la liquidez del mercado financiero y el normal funcionamiento de los pagos internos 
y externos de la economía. 
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Ahora bien, para regular el Régimen de Cambios Internacionales, se establece la 
Resolución Externa 8 de 2000, en la cual se estipulas cuáles son las operaciones de cambio que 
deben canalizarse por el mercado cambiario, entre estas se encuentran: 
 Importación y exportación de bienes 
 Operaciones de endeudamiento externo celebradas por residentes en el país, así como 
los costos financieros inherentes a las mismas.  
 Inversiones de capital del exterior en el país, así como los rendimientos asociados a 
las mismas.  
 Inversiones de capital colombiano en el exterior, así como los rendimientos asociados 
a las mismas 
 Inversiones financieras en títulos emitidos y en activos radicados en el exterior, así 
como los rendimientos asociados a las mismas, salvo cuando las inversiones se efectúen 
con divisas provenientes de operaciones que no deban canalizarse a través del mercado 
cambiario.  
 Avales y garantías en moneda extranjera 
 
En lo que concierne a esta investigación, se amplía las operaciones de exportaciones de 
bienes, por lo tanto, el deber ser de la norma, es que los residentes deberán canalizar a través del 
mercado cambiario las divisas provenientes de sus exportaciones. Los exportadores podrán 
conceder plazo a los compradores del exterior para pagar las exportaciones. Así mismo, Los 
residentes en el país podrán recibir el pago de sus exportaciones en moneda legal colombiana 
únicamente a través de los intermediarios del mercado cambiario. 
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Para finalizar, en esta normatividad se declara a la tasa de cambio representativa del 
mercado – TRM, como el promedio ponderado por monto de las operaciones de compra y venta 
de dólares de los Estados Unidos de América a cambio de moneda legal colombiana, esta será 
calculada diariamente y certificada por la Superintendencia Financiera de Colombia con base 
en la información disponible y la reglamentación expedida por el Banco de la República. 
 
1.3. Marco metodológico 
 
1.3.1. Enfoque  
Desde la perspectiva social esta investigación se considera de enfoque cualitativo porque 
se pretende analizar la afectación que recibe comunidad, en este caso, el Sector Exportador 
Colombiano en razón de un evento que es la devaluación del peso colombiano.  
 
1.3.2. Tipo de investigación  
En cuanto a la tipología de la investigación se define como analítica, porque durante el desarrollo 
de los objetivos la fundamentación teórica y el análisis del contexto económico permiten la 
generación de inferencias capaces de dar solución a la pregunta problema. 
 
1.3.3. Diseño de la investigación 
El diseño del estudio es no experimental porque para la obtención de los resultados de 
la investigación no es necesario intervenir al objeto de estudio.  
 
1.3.4. Técnicas de recolección de la información 
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La técnica usada para la recolección de información será la de revisión de contenidos en 
documentos. Esta técnica estuvo dirigida a consultar documentos que evidencien el 
comportamiento del peso colombiano y su afectación en las exportaciones. Para este caso se 
consultaron fuentes como: el DANE, Ministerio de Comercio, Industria y Turismo, Proexport, 
entre otras entidades consultadas al igual que informes y opiniones de especialistas en el tema. 
 
1.3.5. Delimitación de investigación 
 Temática.  Los factores macroeconómicos que incide en la economía del país y 
en la política monetaria como es la devaluación y su incidencia directa en el crecimiento 
de los exportadores del país. 
 Temporal. Para el desarrollo de esta monografía y sus objetivos se tendrá en 
cuenta estadísticas del comportamiento de la devaluación frente a las exportaciones en 
el período comprendido entre 2014 y 2016. 
 Espacial. Los exportadores en Colombia.  
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Capítulo 1 
2. Causas de la devaluación de la moneda colombiana 
 
2.1. Tasa representativa del mercado del peso colombiano frente al dólar 
Como se ha manifestado en Colombia a lo largo del desarrollo de esta investigación, el 
sistema de tasa de cambio es flexible, esto implica, que el Banco de la Republica no tiene por 
qué intervenir en el mercado cambiario, por lo tanto, la oferta y la demanda de divisas son las 
que fijan el precio del dólar en el país. Lo anterior representa, que para darse un equilibrio en el 
mercado cambiario la balanza de pagos debe igualarse acero, es decir, a sumar las cuentas 
corrientes del país y las cuentas de capital estas deben cancelarse mutuamente. De no darse este 
escenario, y la balanza de pagos cuenta con saldo positivo, se da un superávit, lo que hace que 
la tasa de cambio se revalúe, de lo contrario existirá un déficit si la balanza de pagos es negativa, 
dando pie a una devaluación de la tasa cambiaria. Para ser consecuentes, la coyuntura en el país 
se presenta por el desequilibrio existente entre la balanza de pagos y la tasa de cambio, ya que 
la balanza se encuentra en una reducción de su saldo positivo lo que está originando una rápida 
devaluación de la moneda nacional (Marin, 2015). 
 
A continuación, se muestra el comportamiento de la tasa de cambio del dólar en 
Colombia, en donde, el primer trimestre del 2014 se encontraba en $1.965,32 y para el último 
trimestre de 2016 alcanzó los $3000,71, es decir, se da una devaluación del peso colombiano 
frente al dólar de $1.018.68, casi un 38% de incremento, en este intervalo de tiempo el primer 
trimestre de 2016 fue el de mayor valor de la divisa alcanzando los $3.149,47, escenario que ha 
causa preocupación a los distintos agentes económicos, entre estos al gobierno colombiano por 
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los impactos generados a la dinámica económica del país, en el segundo capítulo de esta 
investigación serán estudiado los efectos generados por el fortalecimiento del dólar.   
 
Figura 11. Tendencia TMR 2014 - 2016. Fuente: Elaboración propia  
 
 
2.2. Devaluación en Colombia 
Para el Banco de la Republica (2013), la devaluación es considerada como una 
disminución en el valor del peso colombiano respecto al dólar, moneda que se determina para 
las operaciones internacionales. Así mismo, el tipo de cambio flexible utilizado en país, es 
determinante en la devaluación, si este aumenta, se necesitaría de más pesos colombianos para 
comprar una unidad de dólar. De hacer referencia con la economía internacional, la devaluación 
se convierte en la reducción del valor de paridad de una moneda nacional. 
 
2.3. Causas de la devaluación en Colombia 
Castro (2015), señala que en América Latina el peso colombiano, era considera como la 
moneda más sólida, sin embargo, en la actualidad es una de las moneda más que ha sufrido 
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devaluación; trayendo consigo afectación en el costo de vida del país e impacto en la inflación. 
Por lo tanto establece cinco causantes de este fenómeno. Caída en los precios del petróleo, 
presión presupuestaria, reducción en la tasa de crecimiento del PIB, aumento en el déficit de 
cuenta corriente e Inseguridad y terrorismo. 
 
García (2015), también expone que la devaluación del peso colombiano frente al dólar 
tiene dos componentes causales un factor externo y uno interno. Entre los externos se encuentran 
los problemas en la economía de China, incertidumbre por la Reserva Federal de los Estados 
Unidos si remontará o no las tasas de interés, y por último la caída del barril del petróleo; en 
cuanto a los factores internos que es lo que causa incertidumbre a los inversionistas del país se 
encuentran el déficit externo en la economía, y la situación fiscal (menos ingresos) al país. 
Teniendo en cuenta estos dos autores, se detallaran como influye cada factor en la devaluación 
del peso. 
 
2.3.1. Factores Externos 
2.3.1.1. Caída en los precios del petróleo.  
Sin lugar a dudas, una de las principales causas más no la única, de la volatilidad del 
mercado cambiario que ha generado devaluación del peso colombiano frente al dólar, es el 
desplome del precio del petróleo dentro de las exportaciones de Colombia, esto ha expuesto a 
la economía del país  (Yanovich, 2015). 
 
Así mismo, en un informe de economía publicado por Portafolio (2015), señala que la 
economía colombiana contó por muchos años con una revaluación de su moneda nacional 
producto de los precios del petróleo, contexto que generó un alto flujo de divisas al país, ayudado 
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por las bajas tasas de interés americanas expuestas desde 2008, que estimulaba la salida de 
capital de Estados Unidos y la de la devaluación del dólar americano.  
 
Es una clara realidad lo expuesto por Castro (2015), cuando señala que en Colombia y 
en pleno siglo XXI, aún sigue siendo el sector hidrocarburos el principal generador de las 
exportaciones del país, por lo que se convierte en la fuente principal de divisas, lo que quiere 
decir, es que el país sigue dependiendo del petróleo considerado como recurso natural no 
renovable como base de su economía nacional. Lógicamente, al bajar el precio del barril, el país 
está propenso a que el ingreso del dólar disminuya. Por ello, en la Figura 12, Tendencia del 
Petróleo y tasa de cambio 2014-2016, se muestra una comparación de la descolgada que tuvo 
el precio del crudo con una caída significativa hasta llegar a US$33.17 por barril, frente a la 
disparada del dólar por encima de los $3.100, entre el 2014 y el 2016.  
 
Cabe resaltar, que la caída del precio del crudo, está influenciada por los países de 
conforman la Organización de Países Exportadores de Petróleo – OPEP, ya que tomaron la 
medida de abaratar el precio del barril de petróleo, con el fin de evitar que Estados Unidos siga 
invirtiendo en la fracturación hidráulica conocida como Fracking, proceso que ha sido polémico 
por la OPEP por los grandes daños ambientales que le pueden causar al planeta (Castro, 2015). 
Para finales del 2016, se dio una leve mejoría en el precio del barril de petróleo alcanzando los 
US$ 50,29 por su parte la TRM en Colombia alcanzó los $3000,71 subiendo mínimamente los 
niveles de devaluación del peso colombiano. Tal como se muestra a continuación:  
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Figura 12. Tendencia del Petróleo y tasa de cambio 2014-2016. Fuente: Elaboración propia 
 
2.3.1.2. Problemas en la economía de China.  
En el 2015 China agitó el mercado global, con la devaluación de su moneda el yuan, 
frente al dólar, provocó una volatilidad financiera a nivel mundial, dando frente a la economía 
latinoamericana, ya que esto impactó a las exportaciones de productos básicos que representan 
el 80% de las exportaciones a este asiático, de países como Argentina, Brasil, Chile, Ecuador, 
Perú, Venezuela, y nuestra Colombia, dando pie a una desaceleración económica y una baja 
demanda en China de dichos productos. Así como también, una devaluación de las monedas 
latinas entre ellas el peso colombiano (Rebossio, 2015). 
La Revista Semana (2015),  considerada a China como la segunda potencia economía a 
nivel mundial, siendo la manufacturera del resto del mundo, lo que la hace merecedora de 
influenciar en todas las economías, se asume que la devaluación del Yuan del 4.5% frente al 
dólar para el segundo semestre del 2015, fue establecido por el Banco Popular de China, como 
una estrategia para fortalecer las exportaciones de este país, llenando de incertidumbre a 
inversionistas que rigen los mercados internacionales, así como a los bancos centrales a 
examinar sus políticas. Para un país como Colombia, China representa un valioso socio 
comercial en el comercio exterior, ocupando el segundo lugar, y para esta coyuntura de la 
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devaluación del Yuan, las exportaciones hacia este país asiático disminuyeron en un 72.6% 
pasando de US$ 3.475 dólares a US$952 millones, por baja ventas en combustibles y productos 
de la industria extractiva.  
 
2.3.1.3. Incertidumbre por aumento de las tasas de interés de Estados Unidos. 
 Para mediados del 2015, la FED o Reserva Federal de los Estados Unidos cambió las 
tasas de intereses pasando de 0,25% a 0,50% variación que no se daba desde el 2008, este 
escenario conlleva a que en la medida que la tasa de interés de los Estados Unidos aumente, la 
moneda estadunidense se más atractivo que otras monedas, entre estas la colombiana, ya que el 
dólar resulta más rentable, esto ha conllevado a  que en el país se dé una disminución en el flujo 
de capitales ya que los inversionistas retiran su capital para invertirlos en los más rentables, y 
salida de activos como los TES, esto también contribuyó a la depreciación del peso (Acosta, 
2015). 
  
Se podrá detallar la disminución de la inversión de los periodos estudiados en el siguiente 
capítulo, como consecuencia de la devaluación. 
 
2.3.2. Factores Internos 
 
2.3.2.1. Presión presupuestaria.  
Castro (2015) expone que no solamente el precio del barril de petróleo contribuye a la 
devaluación, sino hay que ser tenida en cuenta la presión presupuestal que se está dando en el 
país producto de que la deuda externa, la cual pasó del 2010 por US$ 50.000.000.000 a 
duplicarse en US$100.000.000.000 para finales de 2015, lo que significa que cada colombiano 
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sin importar la edad deba por concepto de deuda externa $6.000.000. Este contexto, ha generado 
incertidumbre en inversionistas que inyectan su capital al país, ya que buscan que sus 
inversiones se encuentren más seguras en un país con una mejor solvencia, como resultado, 
aumenta la devaluación ya que se da una disminución del flujo de dólares en el país. 
 
Véase, cual ha sido la tendencia de la deuda externa en el país desde el 2010 hasta el 
2016, en la que se puede concluir que el saldo de la deuda externa para corte 2016 era de 
US$120.059 millones, esto representa una proporción frente al PIB el 42.8 %. Siendo el sector 
público el que mayor representación tiene con un saldo de US$71.078 millones, frente al privado 
con un US$48.981. 
 
 
  
  
 
Figura 13. Deuda externa por sectores. Fuente: Banco de la Republica (2016). 
http://www.banrep.gov.co/es/boletin-deuda-externa 
Palau (2016), este economista afirma que cuando la economía del país aumentaba por 
encima de un 5%, la deuda externa pasaba desapercibida, siendo la realidad actual otra, con tan 
solo un 2 al 3% de crecimiento el nivel de endeudamiento se retorna en crecimiento, y de 
referencia al dólar, la devaluación del peso colombiano frente a esta monea exige que se destinen 
más pesos para atender estas obligaciones ya adquiridas. 
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2.3.3. Reducción en la tasa de crecimiento del PIB 
En Colombia, no solamente se ha aumentado su deuda interna, también se ha disminuido 
la tasa de crecimiento, siendo otra de las causas que genera una reducción en el flujo de dólares 
en el país, causando devaluación, la baja tasa de crecimiento del PIB, ya que la inversión 
extranjera se ve disminuida por la incertidumbre que causa el bajo crecimiento del país, 
generando desconfianza de la economía nacional, debido a que la tasa de crecimiento paso de 
4.9% para final del 2013 al 2% para finales del 2016 (Castro, 2015). 
 
2.3.4. Aumento en el déficit de cuenta corriente   
Actualmente, Colombia presenta un déficit en su cuenta corriente, es así, como desde 
que se inicia la disminución del precio del petróleo en 2014, se va presentando un aumento en 
la cuenta corriente del país, llegando a un pico máximo de US$19.768 millones para el 2015, 
este desequilibrio afecta al país ya que se traduce en una mayor salida del dólar, el cual es 
requerido para pagar las obligaciones del país en el extranjero, esto conllevó a una devaluación 
(Castro, 2015). 
 
Figura 14. Balance de la cuenta corriente. Fuente: Dataifx: Noticias e indicadores económicos (2016) 
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Como se puede observar, se ha presentado una disminución en el 2016 del déficit de la 
cuenta corriente del país a US$12.129 millones, siendo proporcional al 4.3% del Producto 
Interno Bruto - PIB, sin embargo, no se ha encontrado un equilibrio que afecta la apreciación 
del peso colombiano. 
 
2.3.5. Inseguridad y terrorismo  
Para finalizar, Castro (2015) identifica que otro de los factores causantes de la 
devaluación que presenta el país es producto de su inseguridad, lo que ha ocasionado que los 
inversionistas pierdan la confianza, y por ende retiren su capital del país y lo inviertan en 
ambientes más seguros, esto afecta directamente a la apreciación del peso colombiano frente al 
dólar. Pese a que se está dando la transición de un proceso de paz, la FARC se enfrenta con un 
país débil, endeudado y con problemas de financiación, y aun el ELN hace de las suyas en el 
país, así como también la inseguridad en las ciudades ha sido alta por las bandas delincuenciales. 
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Capítulo 2  
 
3. Consecuencias de la devaluación de la moneda colombiana 
En un país como Colombia, en el que su economía es emergente la devaluación podrían 
conllevar a una volatilidad en sus variables económicas internas, sin embargo, cuando el dólar 
dio su camino al alza y la decaída del barril del crudo, no fue una gran preocupación para el 
Estado colombiano, ya que la posición económica del país era dinámica y fuerte para finales del 
2014, contexto que facilitaba afrontar la devaluación del peso colombiano, ejemplo de esto, era 
el buen comportamiento que tenían la demanda interna en todo el 2014, por lo que se contaba 
con una inflación controlada de 3,66%, la cual se encontraba sutilmente por encima de la media 
del rango meta que era del 2% al 4%, así mismo, se destacaba la fuerte inversión en capital, el 
buen desempeño de la construcción y los bajos niveles de desempleo en el país, llegando a bajar 
hasta el 9,1%; por tal motivo, el Ministro de Hacienda y Crédito Público sostiene que al país el 
fenómeno de la devaluación no debe causar incertidumbre, dado a que la dinámica económica 
es favorable y la balanza de pagos es superavitaria en aproximadamente 4.3 mil millones de 
dólares, o sea, que se da una mayor entrada que salida de dólares, explicado especialmente por 
una solidez en la inversión extranjera directa (Muñoz, 2015). 
 
Teniendo en cuenta lo anterior, se muestra a continuación la evolución de estos factores 
económicos, que permitan mostrar la volatilidad economía interna para los años 2014 al 2016.  
 
Inflación controlada PIB Tasa de desempleo Inversión de capital
% % % (millones de dolares)
2014 3,66% 4,40% 9,10% 16.164                  
2015 6,77% 3,10% 8,90% 11.732                  
2016 5,75% 2,00% 9,20% 13.593                  
Año
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Tabla 2. Dinámica económica 2014 - 2016. Fuente: Elaboración propia 
 
Como se puede observar, la inflación en los años subsiguientes se vio afectada dándose 
un incremento porcentual pasando del 3.66% al 5.75%; el PIB disminuyó a un 50%, se da un 
ínfimo incremento en la tasa de desempleo, y la inversión de capital se dio a un menor ritmo y 
decreció en casi un 16%. Muñoz (2015), señala que los efectos de la devaluación se dan bajo el 
marco de dos connotaciones; de manera negativa en el sector importador, pues se ven afectados 
sus costos con un encarecimiento y para el ingreso del país una reducción en el recaudo por 
tributos aduaneros; y de manera positiva para el sector exportador, dado a que los ingresos se 
incrementan como resultado de un mayor ingreso por cada dólar recibido en el país. A 
continuación se muestran las principales dimensiones económicas afectadas de manera positiva, 
intermedia y negativa de este fenómeno en el país, por lo tanto se detallan los pros y contras.  
 
3.1. Lo positivo de la devaluación  
3.1.1. Sector turismo 
Tanto la desaceleración económica del país, como la devaluación del peso colombiano, 
han sido determinantes para el sector turismo, producto de dos connotaciones, los colombianos 
ven más atractivos según sus ingresos el turismo nacional que el extranjero, por lo tanto, iniciado 
el 2015, se perdió tres puntos porcentuales en la salida de colombianos al extranjero con respecto 
al 2014, pasando de un 8.5 al 5.5%; y la segunda connotación, es producto de la tasa cambiaria, 
se convierte en factor favorable para los visitantes del extranjero, ambas situaciones contribuyen 
a una oportunidad y grandes expectativas para el sector (Portafolio, 2015). 
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El país entre el año 2014 y 2016, registró avances significativos en el sector turístico, 
viéndose reflejado en los siguientes datos del desarrollo de dicho sector: (Presidencia de la 
Republica, 2017) 
 
Tabla 3. Dinámica del sector turismo 2014 - 2016. Fuente: Elaboración propia 
 
 Lo anterior, muestra que Colombia rompió record en crecimiento de viajeros 
internacionales, con un incremento del 14,5% por encima de 2015 y un total de 5.819 
millones de personas. Esta es la cifra más alta de visitantes extranjeros en la historia del 
país. 
 El ingreso por divisas que aportó el sector aumentaron 13% del 2014 al 2016, pasando 
de US$4.887 millones a $5.500 millones.  
 En el año 2016, se registra la ocupación hotelera más alta desde 2006 año en que 
inicia el registro de este concepto por parte del Dane, con un 56.2%. 
 Se incrementó el número de visitantes que son colombianos y se encuentran en el 
exterior, pasando de 583 mil personas en el 2014 a 724 mil para el 2016. 
 Según la Asociación de Agencias de Viaje y Turismo (Anato), el mayor dinamismo 
del turismo interno, se vio reflejado en los primeros tres trimestres del 2016, en donde, 
cerca de 20 millones de colombianos salieron a recorrer el país, mientras la salida de 
colombianos al exterior decreció cerca de un 4%, frente al año 2015. 
Pasajeros aereos 
internacionales
Colombianos 
residentes en el 
extranjero que visitan 
el pais
Ingresos por 
Divisas
Ocupación 
hotelera
Año (millones de personas) (miles de personas) (millones de dólares) %
2014 4.916                           583                              4.887                        52,5
2015 5.417                           689                              5.236                        53,4
2016 5.819                           724                              5.500                        56,2
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 Siendo las ciudades más visitas y atractivas para el turismo interno e internacional, 
las siguientes: 
 
Tabla 4. Ciudades turísticas más visitadas entre 2014 - 2016. Fuente: Elaboración propia 
 
3.1.2. Remesas 
Para aquellos residentes colombianos en el exterior, que tienen obligaciones en el país 
la coyuntura de la devaluación fue positiva, puesto que a un dólar más alto, permite que al darse 
la tasa cambiaria a pesos colombianos, cuente con un mayor flujo para cubrir dichas 
obligaciones; de la misma manera, para los hogares colombianos que reciben remesas esta 
coyuntura permite que se dé un ingreso mayor de la divisa al país, lo que contribuye a la 
económica colombiano, puesto que se ve reflejada en un mayor consumo de bienes y servicios 
favorables para ciertos sectores del país, como son servicios, actividades de comercio, 
transporte, entre otros; así como también se convierten en un motor importante de ahorro, 
consumo e inversión para las regiones que reciben estos recursos (Asobancaria, 2016). 
 
A continuación, se podrá observar que para el 2016, ingresaron al país remesas hasta de 
US$4.849 millones, uno de los mayores ingresos por este concepto de los últimos cinco años, 
siendo los emigrantes colombianos que se encuentran en EEUU los que reflejaron una mayor 
Ciudades visitadas %
Bogotá 46,80%
Bolívia 14,20%
Antioquia 13,20%
Valle 7,60%
San Andrés 3,90%
Atlántico 2,80%
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participación de este ingreso, cabe destacar, que este evento positivo repercute en el desempeño 
del PIB, siendo directamente proporcional a la aportación con un 1.75%. 
 
 
Tabla 5. Remesas Vs PIB. Fuente: Elaboración propia, adaptado del Banco de la Republica  
 
Entre los países donde se reciben estas remesas se encuentran: Estados Unidos principal 
fuente de estos recursos, con el 45,7 % del total recibido, seguido por España, con 18,6 por 
ciento. Otros países que siguen en la lista de envíos, por parte de los colombianos que residen 
allá, son Panamá, Chile, el Reino Unido y Ecuador, que se reparten un 15 por ciento. La 
procedencia como la región a las que son enviadas estas remesas son importantes para el país, 
ya que por una parte, se conoce donde se concentran los emigrantes colombianos que generan 
estos recursos, y el destino contribuye al PIB de la región, ya que nos solamente impulsan el 
comercio, sino que también, impulsan el desarrollo de sectores como el de la construcción y 
turismo, ya que se da la compra de vivienda y locales, y estos migrantes, en temporadas de 
vacaciones visitan el territorio incentivando el turismo, visitando a sus familias e impulsa el 
comercio (El Tiempo, 2016). 
 
3.1.3. La agricultura 
El sector agropecuario del país, ha tenido grandes oportunidades para su desarrollo, 
generadas principalmente por los recursos naturales y ventajas comparativas con las que cuenta 
todo el territorio nacional, siendo la coyuntura de la devaluación una de esas oportunidades para 
Remesas 2010 2011 2012 2013 2014 2015 2016
Total Exportaciones 3.996 4.064 3.960 4.401 4.093 4.636 4.849
Variación % 2% -3% 11% -7% 13% 5%
% PIB 1,41% 1,25% 1,11% 1,10% 1,10% 1,60% 1,75%
Cifras en millones de Dólares
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sacar beneficio de las exportaciones del sector. Sumado a esto, la baja del petróleo, lo convierte 
en uno de los sectores que tiene en cuenta la Agenda nacional, ya que genera empleo y riquezas 
al país, sin embargo, la tecnología ha sido muy sumisa y no contribuye la estructura actual 
(Jaramillo, 2016). 
 
Las dos vías, afectadas por la devaluación se ven reflejadas en las importaciones y 
exportaciones; en lo que hace referencia a las importaciones, se da un encarecimiento de los 
insumos, fertilizantes y maquinaria, esto genera que se dé una sustitución de ciertos productos 
de la producción local; en cuanto a las exportaciones, la devaluación las abarata siendo esto en 
contexto que favorece a los productores locales de bienes agrícolas, sin embargo, esta 
oportunidad no es aprovechada, dado a que los productos agroindustriales colombianos no 
cuentan con un valor agregado, que limita a obtener nuevos nichos de mercado (Ramos, 2015). 
 
3.1.4. Comercio Exterior 
Almanza (2015), señala que en teoría la coyuntura de la devaluación permitiría que se 
dé un equilibrio en la balanza de pagos, debido a que las importaciones traerían consigo una 
disminución y la exportaciones aumentarían, sin embargo, la evolución se da por la sensibilidad 
que tenga la demanda internas de bienes extranjeros, es decir, importaciones, y de la demanda 
externa que tengan los bienes nacionales, así que este factor es el que garantice un efecto 
comercial para el país positivo o negativo, según sea el caso.  
Ahora bien, a continuación se muestra la evolución real de la balanza comercial entre 
los periodos 2014-2016. 
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Tabla 6. Balanza comercial entre 2014 - 2016. Fuente: Elaboración propia 
 
Como se puede observar, se importa más bienes que los que son exportados, hecho que 
lleva al déficit de la balanza comercial que incrementó a un 11.804%; aunque han ido en 
descenso las importaciones pasando de USD 61.088 en el 2014 cuando se va notando la 
devaluación del peso, pasa a USD 45.849 millones de dólares cuando se encuentra en todo su 
furor la devaluación.  
 
A pesar, de que un dólar más caro hace que las exportaciones puedan ser más 
competitivas, se indica que la estructura de las importaciones se encuentra estrechamente 
articula con procesos de exportación, hecho que hace que las ventas en el exterior no se den de 
una forma deseada, y es que Colombia no cuenta con valor agregado en todos los bienes 
exportables, lo que limita solamente a un 6% de productos tradicionales que cuentan con valor 
agregado, en contraste, las exportaciones tradicionales constituyeron un 56 por ciento del valor 
y un 94 por ciento del volumen total (Reyes, 2017). 
 
3.1.5. Inversión y tasas atractivas para extranjeros 
Para finalizar, se tiene que un peso colombiano devaluado, al que se le suma el 
incremento de las tasas de interés en el país, hace de Colombia, un contexto interesante para 
inversores extranjeros, ya que, estos pueden hacer inversiones con una menor cantidad de 
Exportaciones Importaciones
Balanza 
comercial
Año (millones de dólares) (millones de dólares) %
2014 54.795                          61.088                      -6,292
2015 35.691                          51.598                      -15,907
2016 31.045                          45.849                      -11,804
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dólares con una tasa de interés que para inicios del último trimestre del 2016, se encontraba al 
alrededor del 7.75%, frente a la misma fecha del año anterior se encontraba en 4.75%. Lo 
anterior también es posible debido a las bajas tasas de interés en las principales economías 
desarrolladas, genera un mayor atractivo relativo para invertir en las economías emergentes, 
entre estas Colombia (Asobancaria, 2016) . 
 
Se considera una consecuencia intermedia, considerando que los resultados debieron ser 
alentadores, sin embargo, se da un fortalecimiento levemente positivo, tal como se puede 
observar en la Figura 15.  
 
Figura 15. Inversión extranjera. Fuente: Procolombia (2017)  
 
Tal como se puede observar, la inversión extranjera en Colombia iba en ascenso tanto 
para el sector petróleo y minas como en otros sectores, sin embargo, la coyuntura del precio del 
crudo fue notorio, en este aspecto causó incertidumbre a los inversionistas, ya que a partir del 
2014 la inversión en el país empieza a decaer, especialmente en el sector petróleo y minas, 
mientras que para otros sectores para finales del 2016 se da un incremento del 15.9% respecto 
al 2015, dándose una propensión hacia otros sectores distinto al minero, esto producto de las 
tasas atractivas para extranjeros. 
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3.2. Lo negativo de la devaluación  
3.2.1. Inflación 
La devaluación del peso colombiano entre 2014 y 2016 trajo como consecuencia un 
repunte de la inflación del país, contexto dado porque todos aquellos productos importados 
trajeron incremento, por el efecto que se debe pagar más pesos por su adquisición. 
 
Figura 16. Histórico de la inflación 2014-2016. Fuente: DANE (2017) 
 
La devaluación fue un factor determinante al costo de vida de los colombianos, tal como 
se observa, el Dane señala que el IPC de transables (que necesitan divisas extranjeras para su 
comercialización) alcanzó una tasa anualizada 6,11 % para el 2015 siendo la más alta en los 
últimos cinco años, mientras un año atrás era de 3,38 %  (Perez, 2016). 
 
Es notorio, que la devaluación del peso encarece los bienes básicos, ya que si la tasa de 
cambio aumenta es directamente proporcional a los bienes de consumo de los hogares 
colombianos, así como en las materias primas utilizadas por las empresas en sus procesos 
productivos, lo que conlleva a que este hecho se traslade a los precios de dichos bienes por lo 
tanto aumenten (Quientero, 2015). 
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Tal como se muestra a continuación, el efecto de este fenómeno llevó a que en el 2016 
los alimentos, otros gastos, e incluso la salud fueran los bienes y servicios con mayor 
representación de la inflación; entre los alimentos que más impactaron al bolsillo de los 
colombianos se encentra la cebolla, hortalizas y legumbres, la papa y otros tubérculos. 
 
Figura 17. Evolución histórica del IPC 2014-2016. Fuente: DANE (2016) 
3.2.2. Deuda Externa 
Por tener una economía emergente en vía de desarrollo, Colombia tiene gran parte de su 
deuda externa valorizada en divisas, para ser más exactos en dólares, tal como se muestra a 
continuación, el total de deuda externa que tiene el país a septiembre de 2016 asciende a USD 
116.167 millones de dólares, es decir, constituye el 41% del total del PIB, el Estado colombiano 
es quien absorbe gran parte de dicha deuda, con USD 70.017 representado en un 66% del valor 
total. Como se puede ver, esta deuda se multiplica producto de los cambios del dólar. 
60 
 
 
Tabla 7. Deuda externa entre 2014 - 2016. Fuente: Elaboración propia 
 
Parada (2015), señala que la devaluación de más del 50%, dificulta el flujo de pago de 
cualquier empresa, así como debilita el déficit fiscal de un país, por lo que Colombia con la 
devaluación del periodo estudiado afecta su presente cortoplacista al igual que su futuro. A 
Corto plazo no solamente se ve un déficit fiscal más agudizado, sino que se contrae la inversión 
privada tanto del sector importador como el exportador; para un mediano plazo, lentamente 
puede obligar a que el aparato productivo del país se redireccione hacia las exportaciones y se 
contraigan las importaciones y favorezca el consumo doméstico con impacto en los precios 
internos. 
 
 
Capítulo 3 
4. Incidencia de la devaluación en las exportaciones 
Con el presente aparte, se pretende mostrar el panorama de las exportaciones en 
Colombia para los periodos 2014 – 2016 frente a la devaluación de la moneda colombiana, dada 
a las obligaciones que tienen los exportadores con la moneda extranjera “Dólar Americano”. Es 
importante resaltar, que bajo un contexto de devaluación se hace entrega de una cantidad mayor 
de moneda local por una divisa, por lo tanto, el sector exportador de cualquier país se vería 
favorecido, dado a que, los bienes o servicios llevados al extranjero son remunerados con una 
Pública Privada Total PIB
Año (millones de dólares) (millones de dólares) (millones de dólares) %
2014 59.664                          41.548                      96.803                      26,8
2015 64.761                          43.055                      107.816                    33,4
2016 70.017                          46.151                      116.167                    41,00
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divisa revaluada, que al ser intercambiada por la moneda local, en este caso el contexto nacional, 
representaría una mayor cantidad de pesos colombianos, por tal motivo, para el periodo 
estudiado, se supone debió ser favorable el sector exportador, ya que retomando información a 
lo largo de esta investigación, el dólar alcanzó niveles hasta de $3.200. Por lo tanto, se verán a 
continuación el comportamiento del sector, para luego desplegar cuáles fueron las incidencias 
del fenómeno de devaluación. 
 
4.1. Evolución de las exportaciones en Colombia 2014 – 2016 
A continuación se muestra la tendencia que tuvieron las exportaciones desde el 2010 
hasta el 2016, con el fin de ver el cambio abrupto del decrecimiento del periodo 2014 – 2016. 
 
Figura 18. Exportaciones vs % PIB 2014-2016. Fuente: Elaboración propia 
 
De lo anterior, se puede deducir que para el periodo 2016, las exportaciones consolidadas 
en el país registraron una caída del 11,8%, pasando de US$36.018 millones en el 2015 a los 
US$31.757, y de verse la tendencia del 2010 al 2012 se daba una propensión alcista pasando de 
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US$39.713 a US$60.125, es decir, un crecimiento del 48%, sin embargo, a partir del 2013 se 
empieza a notar un decrecimiento, considerando que para finales del 2013 se da un camino hacia 
la devaluación del peso y la caída del petróleo. Por otro lado, de compararse las exportaciones 
con la influencia que tienen en el desempeño del producto interno bruto, se da una proporción 
directamente proporcional de decrecimiento pasando del 2014 del 14.50% al 11.34%, es decir, 
las exportaciones disminuyeron en dos puntos de aportación al PIB para el periodo estudiado, a 
diferencia de años anteriores que brindaba una mayor aportación logrando hasta un 16.9% de 
contribución.  
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4.1.1. Incidencia de la devaluación en las exportaciones 
A continuación se muestran la incidencia producto de la devaluación en las 
exportaciones colombianas. 
 
 Dependencia del petróleo en las exportaciones. Cuando al iniciar el 2014, la 
cotización internacional del precio del barril de petróleo empieza a bajar, la economía 
del país se empieza a ver afectada por efectos de la devaluación de la moneda nacional 
frente al Dólar americano, factor que desmejoró los ingresos nacionales, las cuentas 
fiscales, y se da una menor inversión extranjera. Dos años más tarde (2016), el gobierno 
nacional tuvo que hacer ajustes tributarios y el déficit de la nación ha sido más notorio, 
concluyendo en un decrecimiento económico (Toro, 2015). En Colombia el petróleo se 
ha convertido en más que la autosuficiencia energética, del país, y para los últimos 
quince años la estabilidad económica ha estado en mano de las exportaciones petroleras 
ya que representan el 52% de este sector, y al darse la baja en los precios del barril del 
crudo la mitad de la balanza comercial, lógicamente se ve afectada, debido a que es la 
principal fuente de divisas para la economía de nuestra amada Colombia; sin dejar de 
lado, que la industria del petróleo es una de las que más aporta al impuesto de renta, 
puesto que entre el 2010 al 2015 le trasladó a la nación uno $40 billones en dividendos 
por concepto de renta, y en su mayor auge el Estado recibió en promedio $23 billones 
anuales de ingresos por concepto de dividendos, regalías e impuestos provenientes de 
dicho sector (Diaz, 2017). Ahora bien, a continuación se muestra el comportamiento de 
los sectores que aportan de manera significativa a las exportaciones en Colombia.     
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Tabla 8. Exportaciones por sectores 2014 - 2016. Fuente: DIAN - DANE (EXPO) 
 
Véase, como el sector que brinda una mayor contribución a las exportaciones del país es 
el sector minero con un 59.4% para el 2014, es decir, US$32.578,6 millones, esta 
tendencia disminuyó hasta un 41.6% con tan solo US$13.198,5 millones, cabe destacar 
que las exportaciones de combustibles y productos de las industrias extractivas fueron 
las más golpeadas, como consecuencias en la caída de los precios del petróleo y sus 
derivados. Por su parte, el sector agropecuario se mantuvo, mientras que el sector 
industrial disminuyó pasando de US$19.446,9 millones a US$15.880,7, representando 
un decrecimiento del 18.3%, empero, aumentó su contribución al total de las 
exportaciones, brindándole un 50%. 
 
Se da una clara evidencia de la dependencia que Colombia tiene frente al sector minero 
-petróleo y sus derivados- frente a sus exportaciones. Lo cierto es que se encuentra 
prevista que las reservas que se tienen alcanzarían para 5.5 años, una vez agotadas dichas 
reservas este recurso invaluables deberá ser importado, un promedio de 350.000 barriles 
diarios consumo que se tiene en Colombia, por lo tanto, los más de US$ 15.000 millones 
representados en exportaciones deberán ser reemplazadas, por lo tanto, la experiencia 
obtenida de los años 2014 al 2016, debe ser un abre bocas para lo que se avecina en la 
Balanza comercial del país, ya que afectaría la cuenta corriente por las afectaciones de 
las exportaciones, por lo tanto, la nación se vería en aprietos si no se cambia la tendencia 
Millones de dólares FOB
2014 Part (%) 2015 Part (%) 2016 Part (%)
Total Exportaciones 54.857 100,0 36.018 100,0 31.757 100,0
Sector agropecuario, ganadería, caza y silvicultura 2.501,4 4,6 2.386 6,6 2.588,5 8,2
Sector minero 32.578,6 59,4 17.592 48,8 13.198,5 41,6
Sector Industrial 19.446,9 35,5 15.882 44,1 15.880,7 50,0
Demás Sectores ** 330 0,6 157 0,4 89 0,3
Sector
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de dependencia de este recursos en el sector exportador y si las reservas de petróleo no 
crecen  (Diaz, 2017). 
 
 Sector no minero energético.  El sector no minero energético en Colombia, lo 
componen los sectores agrícola, agroindustrial, químico, flores y plantas vivas y plástico 
y caucho, entre otros, sin embargo, estos sectores mencionados representaron para el 
2016 el 63,96% del total de las exportaciones no minero-energéticas (Procolombia, 
2016). Tal como se muestra a continuación, el sector agrícola aportó el 23.6% es decir 
US$2.714,3 millones, sin embargo, fue el que más decreció con un 10,1%, y el 
agroindustrial representaron el 11.9%, otros tuvieron una correspondencia de 36%; Otros 
de los sectores que presentaron mayores decrecimientos en el último trimestre del 2016 
fueron químico, metalmecánica, agroindustrial, plástico y caucho y textiles y 
confecciones; dichos sectores revelaron un decrecimiento en sus exportaciones 
principalmente a Estados Unidos, Ecuador, Venezuela, Brasil, Japón, Bélgica y Perú. 
  
Figura 19. Participación y variación de los principales sectores en las Exportaciones 2015-2016. 
Fuente: Elaboración propia 
 
 
Entre los principales subsectores se encontraron: (Procolombia, 2016) 
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Café: con US$1.779 millones, 15,5% 
Flores frescas: US$1.106 millones, 9,6%  
Banano: US$734 millones, 6,4%  
Plástico en formas primarias: US$642 millones, 5,6%   
Productos diversos de las industrias químicas: US$422 millones, 3,7%.   
 
Dos fueron los factores que inciden en los bajos crecimientos de las exportaciones del 
sector no minero energético, el primero es la competitividad, a Colombia le falta invertir 
en este factor, actualmente, irrumpe en el puesto 66 entre 144 países en competitividad, 
encontrándose por debajo de economías como Perú, México, Chile y Brasil, entre los 
factores que la hace menos competitivas se encuentran el crecimiento, la capacitación, 
el trabajo, la conservación y la formación profesional. Del otro lado, se encuentra la 
productividad, considerada como aquella que combina factores productivos que 
contribuyen a la eficiencia, el estado colombiano muestra niveles ínfimos de estos 
factores, por lo que se evidencian la inexistencia en avances de reducción de desempleo 
y formalización laboral, así como también, la baja inversión en mejoras productivas que 
sean significativas al sector no minero energético  (Informe Sectorial, 2015). 
 
De manera concluyente, la ventaja de la base exportable de Colombia, no debe tener una 
dependencia de la tasa cambiaria, existen otros aspectos que generen fortalecimiento en 
las exportaciones como la productividad y la competitividad. 
 
 Competitividad de las exportaciones en Latinoamérica. Según el BID, con el 
fortalecimiento del dólar americano y sus efectos, no solamente incumbe al desarrollo 
económico de Colombia, la devaluación fue notoria en el resto de América Latina, por 
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lo tanto, las exportaciones de la región, estuvieron expuestas entre el 2014 y 2016 en una 
mayor competitividad entre los países, ya que un dólar fuerte, el costo de los diferentes 
bienes y productos que los demás países le compran a la región disminuye, lo que 
estimula su compra (Revista Dinero, 2017). Tal como se muestra a continuación, las 
exportaciones para finales del 2016, en América Latina y el Caribe, en volumen 
aumentaron en tan solo un 1.7% mientras que en valor decrecieron en un 5%, entre los 
países que fueron más competitivos en exportaciones en volumen se encuentran 
Argentina, Brasil, Paraguay, Ecuador y Perú, este último incrementó sus exportaciones 
en un 10%, mientras que Colombia tuvo un descenso del 2% frente al 2015. Ahora bien, 
entre los países que incrementaron sus exportaciones en valor también se encuentran 
Argentina, Paraguay y Perú, este último lideró del mismo modo en valor, mientras que 
Colombia presentó una contracción del 15.7% en el valor de sus exportaciones.      
 
Figura 20. Exportaciones en América latina y el Caribe 2016. Fuente: (Mendoza, 2016) 
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La contracción en el valor de las exportaciones en un 5% en el 2016 en toda América 
Latina, fue producto del fortalecimiento del dólar y el menor dinamismo de la demanda 
mundial que perturba el precio de las materias primas, sumado a que el desplome de los 
precios de los hidrocarburos fue uno de los motivos por los cuales países como Ecuador, 
Colombia y Venezuela, presentaran un mayor descenso (Mendoza, 2016). 
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Conclusiones 
Para el desarrollo de esta investigación se vislumbraron tres ejes temáticos, el de las 
causas, consecuencias de la devaluación, y la incidencia que este fenómeno tiene en las 
exportaciones del país, por lo tanto, se llegaron a las siguientes conclusiones: 
 
Partiendo de las causas, para los periodos estudiados 2014 al 2016, se muestra una alta 
volatilidad del dólar americano frente al pesos colombiano alcanzando hasta los $3.200, es decir, 
casi un devaluación del 40%, siendo una de las tasas cambiarias más elevadas durante la última 
década en el país, generándose especulaciones sobre qué sectores serían los más beneficiados 
como el turismo, el industrial e incluso el exportador, mientras que los más afectados serían la 
deuda externa, inversiones de capital e inflación entre otros.   
 
El principal factor generador de dicha volatilidad fue el precio del crudo, dado a 
dependencia de las exportaciones del petróleo y sus derivados que influye no solamente al 
desempeño del PIB, sino también, en la generación de divisas. Entonces, cualquier aspecto que 
haga sensible al precio del crudo causa efectos directamente proporcionales a la economía del 
país, tanto fue su caída, que cada barril de petróleo alcanzó límites ínfimos hasta de US$33.17. 
 
Ahora bien, las consecuencias generadas por el fenómeno de la devaluación no 
solamente fueron negativas, se dio efectos positivos en el sector turismo especialmente, ya que 
se dio un incremento del 13% en ingresos de divisas en este sector, siendo positivo para todo el 
sector en general. Algo muy curioso, es ver que para residentes colombianos en el territorio 
nacional como en el exterior, resulte más económico conocer el extranjero que los paisajes 
invaluables de Colombia. Sin embargo, los factores que más se vieron afectados fue la inflación 
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y la deuda externa, para el primer factor, para los periodos estudiados, se dio una tasa anualizada 
del 6,11 % siendo la más alta en los últimos cinco años en la historia del país, y en cuanto a la 
deuda externa, logró un límite alto del desempeño del PIB con un 41%, dado a que, esta deuda 
se multiplica tanto en capital como intereses, producto de los cambios del dólar.  
 
Los hallazgos evidenciados en la tendencia de las exportaciones muestran que la 
devaluación de la moneda nacional frente a la divisa, no es sinónimo de fortalecimiento del 
sector exportador, aunque en teoría económica básica, has de suponer que en caso de tener en 
un país un dólar alto hace más competitivas las exportaciones ya que se hacen más costosas las 
importaciones, haciendo que se genere un mayor consumo interno de la producción nacional y 
sean más atractivos los bienes y servicios exportados en los mercados internacionales, en 
Colombia, este no fue el resultado, ya que las exportaciones en este periodo de volatilidad 
cambiaria disminuyeron en un 85%, iniciando el 2014 al finalizar el 2016, es decir, que la 
devaluación del peso no fue positiva para el país. 
 
 La incidencia más representativa de la baja de los niveles exportadores se debió a que 
la participación que tiene el crudo y sus derivados en las exportaciones se encuentra bajo el 
límite del 50%, aquí el efecto decrecimiento se debió, a los precios del barril y a la devaluación, 
ya que se dio una menor inversión de capital en actividades exploratorias y cierre de algunos 
pozos por la incertidumbre de ambos factores.  
 
Para finalizar, se puede decir, que un país como Colombia con economía emergente, la 
devaluación no es positiva, ya que desmejora las condiciones económicas del país, trae no 
solamente incertidumbre sino un panorama poco alentador para el desarrollo económico.      
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Recomendaciones 
 Se deben tener en cuenta los efectos de la devaluación de los años 2014 a 2016, 
como punto de partida para establecer estrategias en factores y sectores económicos del 
país, como el turismo, deuda externa, inversión de capitales, balanza comercial.   
 La economía colombiana, no puede depender del petróleo y sus derivados para 
el tema de las exportaciones, ya que, se pudo observar factores internacionales que tienen 
efecto en el precio del barril, y que trae consigo desbalances económicos. 
 En concordancia, en su Agenda nacional, Colombia debe considerar incluir una 
cadena de fortalecimiento hacia otros sectores, especialmente el agroindustrial, volverlo 
más competitivo, tanto en tecnología como en infraestructura. En este sector, hay mucha 
tela por cortar, y la mayoría de nuestros productos son exóticos para otros países. 
 Teniendo en cuenta la vigencia 16 Acuerdos de Libre Comercio,  plataforma que 
puede ser utilizada para ampliar la gama de los productos agroindustriales, es necesario 
dar valor agregado a estos productos para impulsar su ingreso a mercados 
internacionales.  
 Para el caso del sector turismo, quienes vieron resultados positivos, tanto por el 
turismo interno como de colombianos residentes en el exterior, crear paquetes atractivos 
para que visiten y conozcan todo el territorio nacional. Puesto que para la coyuntura de 
un dólar alto, se vio gran potencial de este tipo de turistas, que pueden ser de gran 
provecho para el sector. 
 Para el tema de las remesas, es importante, que Colombia tenga en cuenta los 
ingresos de divisas y beneficios al PIB que trae consigo el efecto de la devaluación en el 
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ingreso de dólares al país, sin embargo, debe evitar depender de las remesas en su 
economía. Puesto que los efectos de un dólar alto son volátiles y temporales en el país.  
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